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В современном мире набирают свою актуаль-
ность вопросы, связанные с функционированием 
и развитием валютно-фондовых бирж. Данная об-
ласть активно развивается как во всем мире, так и 
в нашей стране. Об этом свидетельствует существо-
вание таких организаций, как, например, ОАО «Бе-
лорусская валютно-фондовая биржа».

Фондовая биржа – это организация, деятель-
ность которой заключается в создании условий для 
обращения ценных бумаг и определении их рыноч-
ных цен [2, с. 131].

Несмотря на сравнительно небольшой период 
существования ОАО «Белорусская валютно-фондо-
вая биржа», всего 25 лет, она достигла значительных 
результатов в рамках нашей страны. На данный мо-
мент она имеет более 75 тысяч клиентов, в их число 
входят все банки и профессиональные участники 
рынка, крупнейшие предприятия и страховые ком-
пании, а также более 66 тысяч частных инвесторов.

Каждый год на валютно-фондовой бирже рас-
тет разнообразие предоставляемых услуг. Основны-
ми из них являются: организация торгов, клиринг, 
листинг (регистрация биржевых облигаций), техни-
ческий доступ к торговым системам, организация 

системы обмена электронными документами, реги-
страция всех операций, совершенных на внебирже-
вом рынке, и многие другие.

По данным за 2017 год суммарный объем произ-
веденных операций на бирже составил 25 млрд бел. 
рублей (12 млрд долл. США) [1].

Анализ финансовых результатов, представлен-
ной в таблице, позволяет сделать следующие выводы.

С 2015–2017 гг. наблюдается рост операцион-
ных и прочих доходов, однако их удельный вес в 
структуре доходов остается небольшим – 13 %. Од-
новременно происходило падение комиссионных 
доходов, что может быть связано со значительным 
снижением (в 3 раза) размеров биржевого сбора.

В этот же период процентные доходы также 
имели тенденцию к снижению, что может быть 
следствием сокращения денежных поступлений 
по экспорту и импорту товаров и услуг, доходам и 
трансфертам, а также снижение с 1 сентября 2016 г. 
размера обязательной продажи с 30 до 20 % от сум-
мы выручки в иностранной валюте.

Однако по данным на 2013–2017 гг. можно за-
метить, что объем выпуска акций на ОАО «Бело-
русской валютно-фондовой бирже» значительно 
вырос, что свидетельствует о развитии валютно-
фондового рынка в Беларуси (рисунок).

О развитии биржи также свидетельствует за-
пуск новых проектов. Например, был разработан 
сервис «Биржа-онлайн». Этот сервис предназначен 
для бизнеса, который заинтересован в покупке и 
продаже валюты. Он предоставляет возможность 
наблюдать за ходом торгов на биржевом валютном 
рынке в режиме реального времени по трем фи-

Таблица – Финансовые результаты ОАО «Белорусской валютно-фондовой биржа» [3]

Ключевые финансовые результаты 2015 год,  
тыс. бел. руб.

2016 год,  
тыс. бел. руб.

2017 год,  
тыс. бел. руб.

Темп прироста 
2016/2015 году, %

Темп прироста 
2017/2016 году, %

Операционные и прочие доходы 125 400 721 220 80
Комиссионные доходы 5250 4052 3905 -23 -4
Процентные доходы 2984 2493 1095 -17 -56
Чистая прибыль 3440 2139 718 -38 -67
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нансовым инструментам: евро, доллар США и рос-
сийский рубль. За счет упрощения представления 
информации о текущих курсах покупки и прода-
жи валюты всех банков, которые участвуют торгах, 
привлекается все больше клиентов. 

 
Рисунок – Объем выпусков акций АО за 2013–2017 гг., 

млрд бел. руб. [4]

Для исправления неблагоприятной ситуации, 
сложившейся на бирже, были разработаны новые 
точки роста на 2018 год.

На валютном рынке таковыми являются: увели-
чение сроков по операциям СВОП, запуск локально-
го рынка банков физических лиц «FAIR COURSE», 
развитие института маркет-мейкеров.

Что касается фондового рынка, были установ-
лены следующие задачи: запуск сектора венчурного 
инвестирования, запуск сектора торговли евроо-

блигациями, запуск сектора торговли ценными бу-
магами иностранных эмитентов.

Планируется запустить новые проекты, такие 
как развитие срочного рынка, открытие сектора 
торговли проблемной задолженностью банков и 
рынка драгоценных металлов и другие.

И, тем не менее, несмотря на рост объема выпу-
ска акций акционерных обществ и развитие новых 
проектов, ОАО «Белорусская валютно-фондовая 
биржа» отстает от тех бирж, которые были созданы 
в это же время в соседних странах, что может быть 
связано с недостаточным реформированием эконо-
мики. 
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Под доверительным управлением подразумева-
ется услуга, при использовании которой происхо-
дит распоряжение имуществом (как правило – де-
нежными средствами, реже – ценными бумагами) 
доверительным управляющим с целью сбережения 
и их дальнейшего преумножения (путем получения 
дополнительного дохода от их использования). То 

есть происходит инвестирование свободных денеж-
ных средств клиента на различных фондовых пло-
щадках в различные инструменты инвестирования 
(корпоративные акции и облигации, ETF, деривати-
вы, ПИФы, депозиты и т. п.) [1].

В данной статье приводится краткая характе-
ристика и научное обоснование положительных и 
отрицательных сторон доверительного управления 
денежными средствами как одной из способов уча-
стия физических и юридических лиц на фондовом 
рынке с целью формирования инвестиционного 
портфеля.

В доверительном управлении участие принима-
ют две стороны: учредитель управления, или вве-
ритель, передает другой стороне (доверительному 
управляющему) денежные средства или имущество 
на определенный срок, а, в свою очередь, довери-
тельный управляющий (за определенную плату в 
зависимости от объема и результатов сделки) обя-
зуется осуществить управление переданным иму-


